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1.  INTRODUÇÃO, OBJETIVOS, MATERIAL E METODOLOGIA
O tema governança corporativa está na pauta do dia. Cada vez mais as empresas de capital 
aberto se preocupam em implantar, em seu âmbito, práticas de boa governança corporativa. Segundo 
definição contida da web site da Petrobrás, que é o nosso objeto de estudo, governança corporativa é o 
sistema que visa garantir  aos acionistas o controle estratégico da companhia,  permitindo o efetivo 
acompanhamento das ações dos gestores, regulando as relações entre os acionistas, Conselho de 
Administração, Conselho Fiscal e altos executivos, de modo a alinhar os objetivos de todos.
No  entanto,  tais  práticas  não  se  limitam  às  empresas  privadas.  As  empresas  estatais, 
salutarmente, também as adotam. É o caso da Petrobras, sociedade anônima de capital aberto, cujo 
acionista majoritário é o Governo do Brasil,  que atua nos setores de exploração, produção, refino, 
comercialização e transporte de óleo e gás natural, petroquímica, distribuição de derivados, energia 
elétrica, biocombustíveis e outras fontes renováveis de energia. Segundo dados de janeiro/2010 da 
PFC Energy, a Petrobrás é a 4ª empresa de energia do mundo. 
Em sendo assim, tem-se que o objetivo do presente trabalho é traçar um breve esboço das 
práticas de governança corporativa adotadas no âmbito da Petrobras, de forma a demonstrar a efetiva 
preocupação de tal empresa estatal para com tais práticas.
Para tanto, utilizaremos como material as informações contidas na web site da empresa. Como 
método, adotaremos o dedutivo, já que partiremos do geral para o particular (caso Petrobras).
2. FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA
De fato,  já  há algum tempo, a Petrobras vem se preocupando com a adoção de algumas 
práticas de governança corporativa, segunda ela com a intenção de aprimorar o processo decisório na 
alta administração e, consequentemente, aprimorar a própria gestão dos negócios. Com isto, pretende 
a Petrobras tornar-se mais atraente para o mercado, já que a governança moderna e transparente 
protege o interesse de todos os acionistas e demais envolvidos de alguma forma com a companhia.
A adoção de práticas de governança corporativa representa mais segurança para todos os 
públicos de interesse, tais como acionistas, investidores, trabalhadores, clientes, fornecedores, poder 
público, comunidade onde atua e sociedade em geral, o que acaba por acarretar a diminuição dos 
custos de captação de recursos da companhia e aumenta o seu valor de mercado. Estes fatos, em 
última instância, representam o fortalecimento do crescimento econômico do país.
Em verdade,  o  esforço da Petrobras  no que tange ao aprimoramento do seu sistema de 
governança corporativa é um reflexo natural do processo de evolução da desregulamentação do setor 
de  petróleo  e  da  abertura  do  capital  da  Companhia  no  Brasil.  A  partir  do  momento  em  que  a 
Companhia passou a vender suas ações no exterior, o que se deu no ano de 2000, se acentuou a 
necessidade de adoção de padrões internacionais de transparência e contabilidade.
Já no ano de 1999, a Petrobras realizou a sua primeira grande reforma estatutária (o Estatuto 
Social é o documento que regulamenta o seu objeto, o seu funcionamento, a sua administração, e o 
seu relacionamento com os acionistas), já com o objetivo de alterar os padrões de governança da 
Companhia. No entanto, a grande evolução ocorreu no ano de 2002, quando foi realizada uma nova 
reestruturação  do  seu  Estatuto  Social,  com  o  objetivo  de  maximizar  os  padrões  de  governança 
corporativa  da  empresa.  Esta  reforma  levou  a  Petrobras  a  adequar-se  à  Lei  das  Sociedades 
Anônimas, a aproximar-se das práticas estabelecidas nos Níveis Diferenciados de Governança 
Corporativa  da  Bovespa  e  a  redefinir  as  atribuições  do  Conselho  de  Administração  e  da 
Diretoria Executiva. 
As  principais  alterações  feitas  no  Estatuto  Social  no  que  tange  à  adequação à  Lei  das 
Sociedades Anônimas se referem ao fato de que, a partir de então, os preferencialistas passaram a 
eleger  um membro do Conselho de Administração e  houve uma mudança no dividendo prioritário 
mínimo para os mesmos.
No que se refere à  aproximação às práticas estabelecidas nos Níveis Diferenciados de 
Governança Corporativa da Bovespa foram feitas as seguintes alterações no Estatuto Social: os 
Membros do Conselho de Administração passaram e exercer mandato de um ano; a assinatura de 
termo  de  anuência  pelos  administradores  e  Conselheiros  Fiscais  com  a  Bovespa  passou  a  ser 
obrigatória; o valor econômico das ações passou a ser garantido para todos os acionistas detentores 
de  ações  ordinárias  no  caso  de  cancelamento  do  registro  de  companhia  aberta  ou  do 
desenquadramento às regras de governança societária definidas por bolsa de valores ou entidade 
mantenedora de mercado de balcão organizado, credenciada na Comissão de Valores Mobiliários; e 
ocorreu  a  adesão  às  regras  previstas  pela  Câmara  de  Arbitragem  para  resolução  de  conflitos 
societários. 
Quanto ao Conselho de Administração temos que, com a reestruturação do Estatuto Social, 
passou a ser atribuição sua a aprovação do valor acima do qual algumas matérias, muito embora de 
Competência  da  Diretoria  Executiva,  devem  ser  submetidas  ao  seu  crivo;  além  disto,  abriu-se  a 
possibilidade  de  criação  de  Comitês  do  Conselho  e  indicação  de  relatores  pelo  Conselho  de 
Administração; por fim, passou a ser atribuição do Conselho de Administração fixar as políticas globais 
da  Companhia,  inclusive  a  de  gestão  estratégica comercial,  financeira,  de  investimentos,  de meio 
ambiente e de recursos humanos.
Finalmente, no que se refere à Diretoria Executiva, foram feitas as seguintes mudanças: foi 
definida a qualificação dos candidatos à Diretoria Executiva; passou a ser de competência da Diretoria, 
e  não  mais  do  Conselho  de  Administração,  a  autorização,  até  determinado  limite  de  valor,  para 
captação de recursos, contratação de empréstimos e financiamentos no país ou no exterior, inclusive 
mediante a emissão de títulos, bem como na prestação de garantias; definição, por parte da Diretoria 
Executiva,  da  possibilidade  de fixação  de limites  para  celebração de convênios  ou  contratos  pelo 
Presidente ou pelos Diretores; definição do processo de substituição do Presidente ou dos Diretores, 
incluindo a possibilidade de indicação de subordinado; e possibilidade de, além do Presidente, que os 
demais  membros  da  Diretoria  Executiva  representem  a  Companhia,  por  meio  de  dois  Diretores 
conjuntamente.
Mas a reestruturação do Estatuto Social,  conforme exposto acima, não foi  a única prática 
adotada pela Petrobras no sentido de incrementar o seu sistema de governança corporativa.  Além 
disto,  foram criados  outros  instrumentos  fundamentais,  como  as  Diretrizes  de  Governança 
Corporativa, o Código de Boas Práticas, os Regimentos Internos, o Código de Ética e o Código 
de Conduta Concorrencial.
As  Diretrizes  de  Governança  Corporativa representam um conjunto  de  recomendações 
relacionadas à estrutura e funcionamento do Conselho de Administração, além de tratarem da relação 
entre este, os acionistas e os executivos da Companhia. Este documento trata, em suma, da missão do 
Conselho de Administração; da sua composição e qualificação; da possibilidade de criação de Comitês 
do Conselho de Administração; da possibilidade e necessidade de realização de avaliações periódicas 
do órgão e da Diretoria Executiva da Companhia; da recomendação de que sejam introduzidos novos 
Conselheiros; e da necessidade de consideração da opinião dos acionistas minoritários na discussão 
de algumas matérias relevantes.
O Código de Boas Práticas se refere às políticas internas e externas da Companhia. Em seu 
bojo são tratados assuntos como a política de divulgação de informações sobre ato ou fato relevante; a 
política  de  negociação  com  valores  mobiliários;  a  política  de  conduta  dos  administradores  e 
funcionários integrantes da administração superior da Petrobras; a política de indicação para cargos de 
administração  de  subsidiárias,  controladas  e  coligadas;  e  a  política  de  relacionamento  com 
investidores.
Quanto  aos  Regimentos  Internos,  temos  dois:  o  Regimento  Interno  do  Conselho  de  
Administração  e o  Regimento  Interno  do  Comitê  de  Negócios.  O  primeiro  (Regimento  Interno  do 
Conselho de Administração) trata da composição do Conselho de Administração, na medida em que 
define a quantidade de membros e o procedimento de substituição dos mesmos; das atribuições do 
órgão, de seu Presidente e de seus Conselheiros; do detalhamento das atribuições das unidades e 
funções  de  apoio,  que  são  a  Secretaria  Geral  da  Petrobras  e  Assistentes  do  Conselho;  do 
procedimento  das  reuniões  (periodicidade,  programação,  convocação,  agenda,  material  a  ser 
distribuído, quorum de instalação e de deliberação, elaboração de atas e participação de convidados); 
e da figura do Relator que, designado pelo Conselho quando houver necessidade de aprofundamento 
em  determinados  assuntos,  deve  apresentar  pareceres  que  possibilitem  uma  melhor  tomada  de 
decisão. O segundo (Regimento Interno do Comitê de Negócios)  trata da finalidade do Comitê de 
Negócios, que é a de mecanismo de suporte ao processo decisório da alta administração; das suas 
atribuições;  da  sua  composição,  definindo  critérios  de  indicação  e  substituição  de  membros  e  de 
participação de  convidados;  da freqüência,  pauta,  elaboração de atas e  sigilo  das  reuniões;  e  do 
relacionamento entre o Comitê de Negócios e os Comitês de Gestão, buscando sempre a integração 
entre eles.
O Código de Ética da Petrobras é o documento que define os princípios éticos que norteiam 
as suas ações e os seus compromissos de conduta, tanto institucionalmente como com relação à seus 
empregados. Segundo tal Código, os princípios éticos que norteiam as ações do Sistema Petrobras 
são  basicamente  os  seguintes:  respeito  à  vida  e  aos  seres  humanos,  integridade,  verdade, 
honestidade,  justiça,  equidade,  lealdade  institucional,  responsabilidade,  zelo,  mérito,  transparência, 
legalidade, impessoalidade, e coerência entre o discurso e a prática. Todos aqueles que estão ligados 
à Companhia, prestando-lhe algum serviço, os como membros do Conselho de Administração, dos 
Conselhos Fiscais, das Diretorias Executivas, os ocupantes de funções gerenciais, os empregados, os 
estagiários e os prestadores de serviço são abrangidos pelo Código de Ética.
Temos,  ainda,  o  Código  de  Conduta  Concorrencial,  que  é  o  documento  que  sela  o 
compromisso  da  Petrobras  para  com  as  regras  de  defesa  da  concorrência  ou  regras  antitruste 
brasileiras.  Segundo  tal  Código,  todas  as  pessoas  ligadas  à  Companhia  devem  obedecer  as 
disposições  do  Código  de  Conduta  Concorrencial.  O  documento  tem  por  finalidade  permitir  que 
empregados e administradores tenham um conhecimento geral da legislação pertinente, de modo a 
possibilitar que situações concretas de risco sejam detectadas no momento oportuno, permitindo um 
melhor saneamento das mesmas.
Por fim, convém ressaltar que, além de todas estas atitudes, a Petrobras vem engendrando 
esforços no sentido de se adequar à Lei Sarbanes-Oxley, conhecida, também, como SOX. A SOX foi 
aprovada  em  30/07/2002  pelo  Congresso  dos  Estados  Unidos,  e  estabeleceu  novos  padrões  de 
governança corporativa para as empresas listadas ns bolsas de valores norte-americanas. O objetivo 
de tal  lei  é  proteger  os investidores por  meio  do aprimoramento  da precisão e confiabilidade das 
informações  divulgadas  pelas  companhias.  Ela  alterou  as  atribuições  e  responsabilidades  dos 
administradores  e  levou conselheiros de administração e  executivos  a  serem mais  cuidadosos na 
elaboração e divulgação dos relatórios financeiros.
3. CONCLUSÕES
Como visto,  a  Petrobras  vem trabalhando no sentido  de adequar-se  às  boas  práticas  de 
governança corporativa, que são cada vez mais difundidas entre as companhias de capital aberto do 
mundo todo. Isto demonstra que a adoção de práticas de boa governança não se limita ao âmbito das 
empresas privadas, abrangendo, também, empresas estatais, como é o caso da Petrobras.
Muito já foi feito pela Companhia neste sentido, eis que houve uma reformulação considerável 
no Estatuto Social da mesma e foram criados uma série de outros documentos com este objetivo. Sem 
contar o esforço contínuo da Petrobras para se adequar à Lei norte-americana Sarbanes-Oxley.
Todo este esforço é muito saudável e louvável, haja vista que a adoção de boas práticas de 
governança corporativa acabam por atrair  novos investidores, que se sentem mais seguros com a 
transparência da empresa. Com isto, observamos uma diminuição dos custos de captação de recursos 
e um aumento no valor de mercado da companhia, o que, em última instância, significa fortalecimento 
do crescimento econômico do país, o que é altamente desejável.
De fato, em recente pesquisa de imagem realizada pela Petrobras com os seus acionistas 
e/ou cotistas de ações ordinárias e preferenciais, constatou-se um nível de aceitação das políticas de 
transparência e ética nos negócios e regras claras de administração da Companhia na ordem de 84%.
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